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Esta dissertação tem como objetivo geral analisar o crescimento do Market 
Share e a evolução da rentabilidade dos cinco maiores bancos brasileiros no período 
de 2005 a 2012, a partir da modelagem estatística de medidas de rentabilidade 
como a Rentabilidade sobre o Patrimônio Líquido, a Rentabilidade sobre o Ativo, a 
Rentabilidade da Tesouraria e a Rentabilidade da Carteira de Crédito, identificando 
como variáveis macroeconômicas, alterações na estrutura patrimonial e 
remuneração sobre operações e serviços se correlacionaram com as variações de 
rentabilidade e evolução da participação de mercado. 
 








This dissertation has as main objective at analyzing the growth of market 
share and the profitability evolution of the five largest Brazilian banks in the period 
2005 – 2012, from the statistical modeling of profitability measures such as the 
Return on Equity, the Return on Assets, the Return of Treasury and the Return of 
Credit Portfolio, identifying how macroeconomic variables, changes in capital 
structure and remuneration on operations and services correlated with profitability 
changes and the evolution of market share.  
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1.1  O PROBLEMA E SUA IMPORTÂNCIA 
 
A rentabilidade dos grandes bancos brasileiros é assunto que ocupa lugar 
de destaque na imprensa, principalmente à época em que os bancos divulgam seus 
resultados. Considerando os resultados apresentados pelos cinco maiores bancos 
brasileiros desde 2005, nota-se um enorme crescimento dos lucros desses bancos 
no período, conforme pode ser verificado no GRÁFICO 1. A Caixa Econômica 




Fonte: Banco Central do Brasil (BACEN) 
 
Segundo dados obtidos junto ao BACEN (2012), o lucro líquido dos cinco 
maiores bancos brasileiros somados – Banco do Brasil, Itaú Unibanco, Bradesco, 
Caixa Econômica Federal e Santander, foi de R$ 46,4 bilhões, que representa 
69,4% do resultado líquido apresentado pela soma de todas as instituições 
financeiras do Sistema Financeiro Nacional – SFN. Dentre os cinco, o Itaú Unibanco 
apresentou o maior resultado, contabilizando um lucro líquido de R$ 13,7 bilhões, 






Apesar da segunda colocação no resultado líquido, em dezembro de 2012 
o Banco do Brasil era o maior banco brasileiro, com R$ 1.087 bilhões em Ativos 
Totais, contra R$ 951 bilhões do Itaú Unibanco, representando 18,2% e 15,9% de 
participação de mercado, respectivamente, conforme GRÁFICO 2. 
 
 
Fonte: Banco Central do Brasil (BACEN) 
 
 
Isso demonstra a concentração bancária existente no país, onde os dois 
maiores participantes detém 34,1% do mercado. Os cinco maiores bancos possuíam 
juntos R$ 3.955 bilhões em Ativos Totais, o que representava 66,3% de todo o SFN, 
conforme GRÁFICO 3. 
 
 





Analisando os dados históricos, verifica-se que essa concentração vem 
aumentando. O GRÁFICO 4 apresenta a evolução da participação de mercado 
(Market Share) dos atuais cinco maiores bancos brasileiros. 
 
 
Fonte: Banco Central do Brasil (BACEN) 
 
Observa-se que, desde o início do período analisado até meados de 
2008, os bancos públicos, Banco do Brasil e Caixa Econômica Federal, vinham 
perdendo participação de mercado para os privados. Durante o ano de 2008, auge 
da recente crise financeira mundial, ocorreram importantes fusões e aquisições entre 
grandes bancos no país. No terceiro trimestre de 2008, o Santander subiu para a 
quarta posição do ranking nacional, ao adquirir o ABN Amro (Banco Real), à época o 
quinto maior banco em atividade no país. No último trimestre do mesmo ano, 
ocorreu a fusão entre o Itaú e o Unibanco, à época este era o sexto maior banco 
brasileiro, gerando o Itaú Unibanco, que assumiu o posto de maior banco brasileiro. 
O Bradesco se manteve na terceira posição, sem adquirir instituições de grande 
porte. 
 
Em resposta ao avanço dos três concorrentes privados, no segundo 
trimestre de 2009, o Banco do Brasil adquiriu metade do Banco Votorantim, à época 
o sétimo maior banco brasileiro, e recuperou a primeira posição no ranking. A Caixa 





atuação e passou a crescer fortemente suas operações de crédito, ampliando seus 
ativos e recuperando o Market Share que havia perdido nos anos anteriores. 
 
A concentração bancária também pode ser verificada quando são 
analisadas as carteiras de crédito desses bancos. Em dezembro de 2012, conforme 
GRÁFICO 5, o BB apresentava a maior carteira de crédito, com R$ 490,5 bilhões, 
que representava 20,8% de participação de mercado, enquanto a Caixa Econômica 
Federal possuía uma carteira de R$ 353,7 bilhões, responsável por 15,0% de 
participação de mercado, demonstrando o domínio dos bancos públicos em relação 
às operações de crédito no país. 
 
 
Fonte: Banco Central do Brasil (BACEN) 
 
 
Os dois maiores bancos públicos do Brasil detinham 35,8% do mercado 
de operações de crédito, percentual superior à soma de Itaú Unibanco, Bradesco e 
Santander que, juntos, possuíam 32,1% do mercado. Os cinco maiores bancos 
detinham 68,0% do mercado de operações de crédito no país em dezembro de 






Fonte: Banco Central do Brasil (BACEN) 
 
 
1.2  OBJETIVOS 
 
O objetivo geral dessa dissertação é analisar o crescimento do Market 
Share (MS) e a evolução da rentabilidade dos cinco maiores bancos brasileiros, a 
partir da modelagem estatística de quatro medidas de rentabilidade amplamente 
usadas na literatura de finanças, representadas pela Rentabilidade sobre o 
Patrimônio Líquido (ROE), Rentabilidade sobre o Ativo (ROA), Rentabilidade da 
Tesouraria (RT) e Rentabilidade do Crédito (RC), identificando como variáveis 
macroeconômicas, alterações na estrutura patrimonial e remuneração sobre 
operações e serviços se correlacionaram com as variações de rentabilidade e 
evolução da participação de mercado, no período de 2005 a 2012. 
 
Os objetivos específicos desse trabalho estão relacionados a seguir: 
 
1. Verificar o impacto entre a evolução das variáveis 
macroeconômicas (taxa de juros e inflação) com as alterações na 
rentabilidade dos cinco maiores bancos brasileiros; 
 
2. Identificar a relação entre a estrutura das operações ativas (crédito 






3. Verificar a relação entre o índice de eficiência e a rentabilidade dos 
cinco maiores bancos; 
 
4. Verificar qual a relação entre variações na estrutura de capital e 
mudanças de rentabilidade; 
 
5. Identificar a relação entre a rentabilidade dos cinco maiores bancos 





2. REFERENCIAL TEÓRICO 
 
O setor bancário é tema recorrente na literatura financeira. Para Vinhado 
e Divino (2011), o mercado bancário envolve interesses de diversos agentes 
econômicos tanto em um contexto macroeconômico quanto microeconômico. O 
aspecto macroeconômico deve-se à promoção de intermediação financeira entre 
agentes superavitários e deficitários, além da criação de mecanismos de pagamento 
dentro da sociedade, contribuindo para a dinâmica dos negócios, a liquidez e 
desenvolvimento dos mercados. Por sua vez, o lado microeconômico explica-se 
porque instituições bancárias podem ser vistas também como unidades produtivas, 
com fins lucrativos e interesses individuais específicos. 
 
Segundo Correia et al (2009), uma importante característica do setor 
bancário em todo o mundo é o fato de que a atividade bancária é concentrada.  
 
A competição no mercado bancário é uma característica desejável porque 
implica em aumento da eficiência institucional, em menores custos para os clientes e 
melhoria na qualidade e maior abrangência dos serviços financeiros oferecidos (WB, 
IMF, 2005).  
 
Conforme Freitas e Köeller (2009), uma maior concentração bancária 
implica em maior oportunidade de abuso do poder econômico, podendo levar a 
aumento nos spreads, mas, por outro lado, caso haja ganhos significativos de 
escala, os custos podem ser reduzidos.  
 
Segundo Gelos (2006), essa dualidade é destacada quando ele afirma 
que em um ambiente de competição imperfeita pode haver comportamentos 
distintos: grandes bancos podem explorar a economia de escala e cobrar margens 
menores; instituições com maior participação podem aproveitar a oportunidade e 
cobrar taxas mais elevadas e bancos com maiores custos podem repassá-los para 






Para Minsky (1986), os bancos, movidos pelo processo de concorrência 
bancária e pela busca de resultados cada vez maiores, procuram aumentar sua 
escala de operação e elevar o spread bancário, utilizando basicamente duas 
estratégias: (i) elevação do lucro líquido por unidade monetária do ativo; (ii) aumento 
na relação entre ativo e capital  próprio do banco (alavancagem). Assim, os bancos 
podem adotar uma dessas estratégias isoladamente, ou as duas, para aumentarem 
a sua rentabilidade. 
 
A primeira estratégia é realizada através da ampliação da margem 
(spread) entre as taxas de juros recebidas sobre os ativos e as pagas sobre as 
obrigações, procurando elevar os rendimentos dos ativos retidos e reduzir as taxas 
de remuneração dos depósitos. 
 
Para Oreiro et al (2003), a manutenção de um spread positivo requer que 
os bancos procurem se aproveitar das oscilações nas taxas de juros: quando suas 
expectativas são de baixa, eles deverão concentrar suas operações em ativos com  
taxas de juros fixas ou com maior intervalo para revisão dos juros, financiando-os 
com passivos de curto prazo e/ou a taxas variáveis; se as expectativas são de alta, 
os bancos procurarão  casar  a  sensibilidade  do  ativo  às  variações  nas  taxas  de  
juros,  diminuindo  a maturidade média de seu ativo e os ativos a taxa de juros fixas 
e aumentando em contrapartida a participação dos ativos a taxas variáveis, 
financiando-os com obrigações a taxas de juros fixas e/ou prazos mais longos. 
 
A segunda estratégia, por sua vez, faz com que os bancos busquem 
novas formas de tomar recursos emprestados, de modo a permitir que eles cresçam 
mais rapidamente e se aproveitem das oportunidades de lucros, sobretudo em 
períodos de maior otimismo na economia e nos negócios. Assim, como resultado de 
uma estratégia mais agressiva em suas operações ativas, os bancos elevam a 
participação de capital de terceiros em seu passivo de modo a adquirir novos ativos. 
Neste sentido, segundo Paula et al (2001), as técnicas de administração do passivo 
e o lançamento de inovações financeiras assumem papel fundamental na estratégia 





recursos de terceiros captados, de maneira compatível com a alavancagem das 
operações de crédito. 
 
Para Flannery (1994), é complicado para os bancos alongar os prazos 
médios dos passivos, uma vez que é difícil convencer os depositantes a investirem 
em depósitos de longo prazo, abrindo mão de sua liquidez. Assim, a alternativa é 
buscar encurtar o prazo médio da carteira de ativos, melhorando o casamento de 
prazos ou, ainda, adotar um método mais eficiente de diversificação de carteira. 
Aliás, esse último tem se constituído em uma prática gerencial constante nos bancos 
que têm buscado instrumentos mais eficientes de gestão. 
 
Ainda, de acordo com Paula (1999) e Paula et al (2001) o gerenciamento 
do ativo está relacionado à composição do portfólio de aplicações dos bancos, de 
acordo com suas expectativas de retorno e riscos e sua preferência pela liquidez, 
enquanto a administração do passivo significa que os bancos procuram atuar, do 
lado das obrigações, de forma ativa e não mais como meros depositários passivos 
dos recursos de seus clientes.  Dessa forma, a instituição bancária, em seu negócio 
dinâmico e inovador de gerar lucros, busca ampliar o volume de recursos captados e 
influenciar nas escolhas dos clientes, originando diversos instrumentos de captação 
de recursos e administrando suas exigências de reservas. 
 
No Brasil, segundo Dantas e Lustosa (2006), os resultados divulgados 
pelos bancos são objeto de polêmicas, ampliando a discussão econômica e 
assumindo aspectos de questões políticas. Ao mesmo tempo em que é inegável a 
conveniência de que as instituições financeiras apresentem uma rentabilidade que 
garanta a sustentabilidade de cada uma delas e, por consequência, a segurança do 
sistema financeiro, segmentos sociais apresentam fortes críticas ao nível de lucro 
alcançado pelos bancos.  
 
Couto (2002) afirma que há uma preocupação constante das instituições 
financeiras com a rentabilidade, pois a acumulação de perdas traz o risco de 
descontinuidade da instituição, além de desastrosas consequências para os 







Visando alcançar os objetivos dessa dissertação, foi realizado um estudo 
empírico-analítico que verificasse as relações entre um conjunto de medidas 
relacionadas à rentabilidade dos cinco maiores bancos brasileiros, assim como sua 
participação de mercado, e uma série de variáveis que demonstram determinadas 
características dessas instituições, e do cenário macroeconômico. 
 
Para o desenvolvimento do trabalho foram utilizados dados trimestrais de 
2005 a 2012, obtidos junto ao BACEN. Assim, os dados utilizados nessa dissertação 
são de fontes secundárias e de uma instituição governamental, o que pode ser 
considerado um fator determinante para a confiabilidade das informações. 
 
Foram estimadas equações para quatro medidas de rentabilidade 
amplamente usadas na literatura de finanças, representadas pela Rentabilidade 
sobre o Patrimônio Líquido (ROE), Rentabilidade sobre o Ativo (ROA), Rentabilidade 
da Tesouraria (RT) e Rentabilidade da Carteira de Crédito (RC). Foi estimado 
também um modelo para tentar descrever a evolução do Market Share (MS) de cada 
banco. 
 
As séries explicativas dos modelos foram escolhidas baseando-se em 
trabalhos precedentes na literatura nacional, e nos dados disponíveis dos cinco 
maiores bancos brasileiros e do SFN, especialmente referentes às métricas 
qualitativas: 
 
ROE = f(selic, ipca, market_share, crédito, tvm, alavancagem, eficiência, 
capital_aberto, origem) (1); 
 
ROA = f(selic, ipca, market_share, crédito, tvm, alavancagem, eficiência, 
capital_aberto, origem) (2); 
 
RC = f(selic, ipca, market_share, crédito, tvm, alavancagem, eficiência, 





RT = f(selic, ipca, market_share, crédito, tvm, alavancagem, eficiência, 
capital_aberto, origem) (4); 
 
MS = f(selic, ipca, crédito, tvm, alavancagem, eficiência, capital_aberto, origem) (5). 
 
Onde as séries referentes ao cenário macroeconômico são: 
 
selic = taxa básica de juros Selic; 
 
ipca = inflação medida pela variação do IPCA. 
 
As séries referentes às características de cada banco são: 
 
crédito = relação entre a carteira de operações de crédito e os ativos totais de cada 
banco; 
 
tvm = relação entre a carteira de títulos e valores mobiliários e os ativos totais de 
cada banco; 
 
alavancagem = relação entre o passivo exigível e o patrimônio líquido de cada 
banco; 
 
eficiência = relação entre as despesas administrativas e de pessoal com o resultado 
bruto de intermediação financeira somado às receitas com prestação de serviços; 
 
capital_aberto = identificação se o banco possui ações na BM&FBovespa (dummy);  
 










3.1 VARIÁVEIS UTILIZADAS 
 
3.1.1 Variáveis Dependentes 
 
i) Rentabilidade sobre o Patrimônio Líquido – ROE  
 
O ROE é calculado pela razão entre o Lucro Líquido da instituição e seu 
Patrimônio Líquido. O GRÁFICO 7 mostra a evolução do ROE dos cinco maiores 
bancos brasileiros no período de 2005 a 2012. 
 
 
Fonte: Banco Central do Brasil (BACEN) 
 
Exceto para a Caixa Econômica Federal, observa-se uma tendência de 
queda para os demais bancos durante o período analisado, sendo que o Santander 
apresenta níveis de rentabilidade bem inferiores aos concorrentes. 
 
ii) Rentabilidade sobre o Ativo – ROA  
 
O ROA é calculado pela razão entre o Lucro Líquido da instituição e seu 
Ativo Total. O GRÁFICO 8 mostra a evolução da Rentabilidade sobre o Ativo dos 







Fonte: Banco Central do Brasil (BACEN) 
No caso do ROA, observa-se uma forte queda do Itaú Unibanco entre 
2005 e 2009, principalmente devido ao expressivo crescimento de seus ativos no 
período. 
 
iii) Rentabilidade da Tesouraria – RT  
 
A RT é calculada pela razão entre as Receitas com TVM e a carteira de 
TVM da instituição. O GRÁFICO 9 mostra a evolução da Rentabilidade da 
Tesouraria dos maiores bancos brasileiros no período analisado. 
 
 






O Bradesco apresentava baixa Rentabilidade da carteira de TVM, mesmo 
em períodos nos quais a Taxa Selic se encontrava em patamares superiores a 10% 
a.a. e, portanto, foi o banco que sofreu menor impacto com a redução da Selic nos 
últimos anos. 
 
iv) Rentabilidade da Carteira de Crédito – RC  
 
A RC é calculada pela razão entre as Receitas com Operações de Crédito 
e a carteira de Operações de Crédito da instituição. O GRÁFICO 10 apresenta a 
evolução da Rentabilidade da Carteira de Crédito dos cinco maiores bancos 
brasileiros no período analisado. 
 
Fonte: Banco Central do Brasil (BACEN) 
 
Durante o período analisado, verifica-se uma forte deterioração na 
Rentabilidade da Carteira de Crédito da Caixa Econômica Federal em razão, 
principalmente, da composição de sua carteira, formada em sua maioria por 
operações de financiamento imobiliário, que apresentam menores spreads.  
 
Cabe ressaltar que em 2012, incentivados pelo Governo Federal, a Caixa 
Econômica Federal e o Banco do Brasil, com a implementação dos Programas 
CAIXA Melhor Crédito e Bom para Todos, respectivamente, lideraram uma corrida 
para redução das taxas de juros das suas operações de crédito, o que explica a 






v) Market Share – MS  
 
O Market Share é calculado pela razão entre o Ativo Total do banco e o 
total de Ativos do SFN. A TABELA 1 apresenta a evolução do Market Share dos 
cinco maiores bancos brasileiros entre 2005 e 2012. 
 
Cabe ressaltar que essa variável também foi usada como variável 
independente nas estimativas para o ROE, ROA, RT e RC. 
 
TABELA 1 Market Share 
 
Banco do Brasil Itaú Unibanco Bradesco CAIXA Santander
mar/05 16,1% 9,2% 10,1% 10,2% 4,7%
jun/05 15,2% 9,0% 10,2% 10,9% 4,7%
set/05 15,3% 8,7% 10,1% 10,9% 5,0%
dez/05 15,1% 8,7% 9,9% 11,3% 5,1%
mar/06 15,1% 9,0% 9,8% 10,8% 5,7%
jun/06 15,1% 9,2% 10,3% 11,0% 4,7%
set/06 15,0% 10,7% 10,4% 10,6% 4,6%
dez/06 14,8% 10,3% 10,7% 10,5% 5,1%
mar/07 14,6% 11,4% 10,4% 10,0% 4,6%
jun/07 14,1% 10,5% 10,1% 10,1% 5,0%
set/07 13,9% 11,9% 10,6% 9,7% 5,0%
dez/07 14,0% 11,3% 11,1% 9,8% 4,5%
mar/08 14,4% 11,9% 11,1% 9,3% 4,4%
jun/08 14,1% 11,9% 12,2% 9,2% 4,4%
set/08 14,3% 12,9% 11,7% 8,9% 10,6%
dez/08 15,4% 19,2% 12,1% 9,0% 10,5%
mar/09 17,3% 18,2% 12,8% 9,4% 10,2%
jun/09 17,4% 17,2% 12,7% 9,7% 9,9%
set/09 18,8% 16,7% 12,1% 9,6% 9,2%
dez/09 19,2% 16,2% 12,3% 9,5% 9,3%
mar/10 18,8% 16,2% 12,5% 9,7% 8,9%
jun/10 18,2% 15,7% 12,4% 9,5% 9,1%
set/10 18,0% 15,5% 12,8% 9,4% 8,6%
dez/10 17,8% 16,4% 12,8% 9,2% 8,6%
mar/11 18,0% 16,2% 12,9% 9,3% 8,5%
jun/11 18,0% 16,0% 12,7% 9,6% 8,6%
set/11 18,0% 16,1% 12,6% 10,0% 8,4%
dez/11 18,2% 15,9% 13,0% 10,0% 8,4%
mar/12 17,9% 16,0% 13,0% 10,5% 7,9%
jun/12 18,0% 15,2% 13,1% 10,8% 8,1%
set/12 18,2% 15,6% 12,9% 11,7% 7,9%









Observa-se que, durante o período analisado, os atuais cinco maiores 
bancos brasileiros ganharam participação de mercado, aumentando a concentração 
bancária, apesar de alguns sofrerem oscilações, como a Caixa Econômica Federal. 
 
Como já dito anteriormente, os fortes crescimentos de Market Share 
apresentados pelo Santander e pelo Itaú Unibanco no terceiro e quarto trimestres de 
2008, respectivamente, se devem à realização de operações de aquisição do ABN 
Amro (Banco Real), no caso do Santander, e fusão com o Unibanco, no caso do Itaú 
Unibanco. 
 
3.1.2 Variáveis Independentes 
 
i) Taxa de Juros SELIC 
 
O GRÁFICO 11 mostra a evolução da taxa básica de juros da economia 
brasileira durante o período analisado. 
 
 
























Essa variável é calculada pela razão entre a carteira de operações de 
crédito do banco e seu Ativo Total. O GRÁFICO 13 apresenta a evolução dessa 
variável para os cinco maiores bancos brasileiros durante o período de análise. 
 
 






Destaca-se a mudança de estratégia da Caixa Econômica Federal, que 
elevou fortemente sua carteira de crédito e, desde o final de 2010, passou a 




Essa variável é calculada pela razão entre a carteira de TVM do banco e 
seu Ativo Total. O GRÁFICO 14 apresenta a evolução dessa variável para os cinco 
maiores bancos brasileiros durante o período de análise. 
 
 
Fonte: Banco Central do Brasil (BACEN) 
 
Verifica-se mais uma vez a mudança de perfil da Caixa Econômica 
Federal, que no início do período de análise possuía quase 50% de seus ativos em 












v) Índice de Alavancagem 
 
A Alavancagem é calculada pela razão entre o Passivo Exigível do banco 
e seu Patrimônio Líquido. O GRÁFICO 15 apresenta a evolução dessa variável para 
os cinco maiores bancos brasileiros durante o período de análise. 
 
 
Fonte: Banco Central do Brasil (BACEN) 
 
Verifica-se que a partir de 2008 a Caixa Econômica Federal, que já 
possuía índices superiores aos seus concorrentes, passa a apresentar uma 
tendência crescente de seu Índice de Alavancagem, ou seja, passa a depender cada 
vez mais de passivos onerosos. 
 
vi) Índice de Eficiência 
 
O Índice de Eficiência é dado pela razão entre a soma das Despesas 
Administrativas e de Pessoal, e a soma do Resultado Bruto de Intermediação 
Financeira e as Receitas com Prestação de Serviços. O GRÁFICO 16 mostra a 








Fonte: Banco Central do Brasil (BACEN) 
 
Observa-se que as maiores oscilações neste índice ocorreram à época 
em que os bancos realizaram operações de fusão ou aquisição, casos do 
Santander, do Itaú Unibanco e do Banco do Brasil. 
 
vii) Capital Aberto 
 
Esta é uma variável dummy utilizada para expressar se o banco possuía 
ação negociada na BM&FBovespa durante o período de análise. Estabeleceu-se o 
valor 0 para aqueles bancos que possuíam ações negociadas na bolsa e 1 para 




Esta é uma variável dummy utilizada para expressar a origem do capital 
do banco. Estabeleceu-se o valor 0 para aqueles bancos cujo capital tem origem 













A seguir são apresentados os resultados obtidos para as equações no 
software Eviews® versão 7.0. 
 
A TABELA 2 apresenta os resultados para a equação da Rentabilidade 
sobre o Patrimônio Líquido (ROE): 
 
TABELA 2 - Resultado da Rentabilidade sobre o Patrimônio Líquido 
 
 








Considerando um nível de significância de 1%, os resultados encontrados 
para todos os bancos selecionados na amostra indicaram que as variáveis 
independentes Selic, IPCA, Market Share e Índice de Eficiência mostraram-se 
significativas para explicar a Rentabilidade sobre o Patrimônio Líquido dos cinco 
maiores bancos brasileiros. 
 
A análise estatística ainda indica que o R² ajustado, que mede a 
capacidade de previsão do modelo, ou seja, quanto da variável dependente pode ser 
prevista com base nos dados das variáveis independentes, foi de 66,29%. 
 
A TABELA 3 apresenta os resultados obtidos para a equação da 
Rentabilidade sobre o Ativo: 
 
TABELA 3 - Resultado da Rentabilidade sobre o Ativo 
 
 






Considerando um nível de significância de 1%, os resultados encontrados 
indicaram que as variáveis independentes Selic, IPCA, Market Share e Índice de 
Eficiência mostraram-se significativas para explicar a Rentabilidade sobre o Ativo 
dos cinco maiores bancos brasileiros, ou seja, as mesmas variáveis significativas 
encontradas para o ROE. 
 
A análise estatística ainda indica que o R² ajustado foi de 69,39%, valor 
superior ao encontrado para a estimativa do ROE. 
 
A TABELA 4 apresenta os resultados obtidos para a equação da 
Rentabilidade da Tesouraria: 
 
TABELA 4 - Resultado da Rentabilidade da Tesouraria 
 
 







Considerando um nível de significância de 1%, os resultados encontrados 
indicaram que apenas as variáveis independentes Índice de Alavancagem e Índice 
de Eficiência não se mostraram significativas para explicar a Rentabilidade da 
Tesouraria dos cinco maiores bancos brasileiros. 
 
A análise estatística indica que o R² ajustado foi de 68,01%. 
 
A TABELA 5 apresenta os resultados obtidos para a equação da 
Rentabilidade da Carteira de Crédito (RC): 
 
TABELA 5 - Resultado da Rentabilidade da Carteira de Crédito 
 
 







Considerando um nível de significância de 1%, os resultados encontrados 
indicaram que as variáveis independentes Selic, IPCA, Crédito, Índice de Eficiência 
e Origem do Capital mostraram-se significativas para explicar a Rentabilidade da 
Carteira de Crédito dos cinco maiores bancos brasileiros. 
 
A análise estatística indica que o R² ajustado foi de 81,76%, maior valor 
dentre as análises feitas até o momento. 
 
A TABELA 6 apresenta os resultados obtidos para a equação do Market 
Share: 
 
TABELA 6 - Resultado do Market Share 
 
 







Considerando um nível de significância de 1%, os resultados encontrados 
indicaram que apenas as variáveis independentes Crédito e Índice de Eficiência não 
se mostraram significativas para explicar a evolução do Market Share dos cinco 
maiores bancos brasileiros. 
 
A análise estatística indica ainda que o R² ajustado foi de 57,95%, menor 

































A presente dissertação teve como objetivo geral analisar o crescimento do 
Market Share (MS) e a evolução da rentabilidade dos cinco maiores bancos 
brasileiros a partir da modelagem estatística de quatro medidas de rentabilidade 
amplamente usadas na literatura de finanças, representadas pela Rentabilidade 
sobre o Patrimônio Líquido (ROE), Rentabilidade sobre o Ativo (ROA), Rentabilidade 
da Tesouraria (RT) e Rentabilidade do Crédito (RC), buscando identificar como 
variáveis macroeconômicas, alterações na estrutura patrimonial e remuneração 
sobre operações e serviços se correlacionaram com as variações de rentabilidade 
e evolução da participação de mercado no período de 2005 a 2012. 
 
Os objetivos específicos deste trabalho foram alcançados, mas com 
resultados mais ou menos significativos de acordo com a análise realizada.  
 
A TABELA 7 apresenta um resumo com a correlação entre as variáveis 
utilizadas e as rentabilidades.  
 
TABELA 7 - Correlação entre as variáveis e as rentabilidades 
 
Variável ROE ROA RT RC
Selic (+) (+) (+) (+)
IPCA (-) (-) (-) (-)














Conforme pode ser verificado na tabela acima, exceto pelo Índice de 
Alavancagem, todas as demais variáveis analisadas tiveram algum impacto sobre a 
rentabilidade dos cinco maiores bancos brasileiros, no período analisado.  
 
Constatou-se também que as variáveis macroeconômicas Selic e IPCA 
mostraram-se influentes em todas as análises de rentabilidade.  
 
Já a variável que é dada pela relação entre a carteira de TVM e o Ativo da 
instituição foi significativa apenas para a Rentabilidade da Tesouraria, assim como a 
variável dummy Capital Aberto, que expressa a negociação de papéis do banco na 
BM&FBovespa. 
 
A TABELA 8 mostra um resumo dos valores encontrados para a análise 
estatística R² ajustado, relativas às medidas de rentabilidade. 
 
TABELA 8 - Análise Estatística R² ajustado 
Estatística ROE ROA RT RC
R² ajustado 66,29% 69,39% 68,01% 81,76%  
Elaboração do autor após análise dos dados 
 
Os valores encontrados podem ser considerados satisfatórios para 
explicação das rentabilidades com as variáveis utilizadas, especialmente para o 
caso da Rentabilidade da Carteira de Crédito. 
 
Já para a análise do Market Share realizada, ao contrário do que foi 
observado nas análises das medidas de rentabilidade, o Índice de Alavancagem 
mostrou-se significativo, com coeficiente positivo, indicando que os maiores bancos 
brasileiros aumentam sua participação de mercado à medida que elevam sua 
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